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PEYNNOSC FINANSOWA PRZEDSIEBIORSTWA

Analiza ptynnos$ci finansowej przedsigbiorstwa jest bardzo waznym elementem oceny
sytuacji ekonomiczno — finansowej jednostki. Przeprowadzana regularnie pozwala okresli¢
w jakim stopniu przedsigbiorstwo jest zdolne do regulowania swoich zobowiazan oraz
umozliwia wyznaczenie trendu ksztaltowania si¢ tej miary.

Pojgcie ptynnosci finansowej nie przez wszystkich rozumiane jest jednakowo. Bardzo
czesto pltynnos$¢ finansowa jest mylona z wyplacalnos$cia przedsigbiorstwa oraz z tzw.
ptynnoscia majatku. Wedlug U. Wojciechowskiej ptynno$¢ finansowa przedsigbiorstwa to
zdolno$¢ rozpatrywanej jednostki gospodarczej do dokonywania zakupow wszelkiego rodzaju
towarow 1 uslug wtedy, gdy sa one potrzebne do zaspokojenia potrzeb produkcyjnych
jednostki, jak tez zdolno$¢ do regulowania wszelkiego rodzaju jej zobowiazan finansowych w
pelnej wysokosci i w obowiazujacych terminach [6, s. 14]. D. Wedzki okresla ptynnosé¢
finansowa jako mozliwo§¢ przedsigbiorstwa do osiagnigcia przeptywdw pienigznych
umozliwiajacych regulowanie wymagalnych zobowiazan i pokrywanie niespodziewanych
wydatkow gotdéwkowych [5, s.34]. G. Michalski przez ptynnos$¢ finansowa rozumie zdolno$¢
podmiotéw gospodarczych do terminowego regulowania zobowiazan biezacych [3, s.34 —
35]. Z powyzszych definicji nalezy postrzega¢ plynno$¢ finansowa jako zdolnos¢
przedsigbiorstwa do terminowej splaty zobowiazan biezacych, ktore powstaly w wyniku
biezacej dziatalno$ci gospodarczej podmiotu.

Najczesciej termin ptynno$¢ finansowa jest mylona z wyptacalnoscia przedsigbiorstwa.
Przez wyptacalno$¢ przedsigbiorstwa nalezy rozmie¢ mozliwo$¢ do regulowania dlugow
majatkiem w dlugim okresie. W literaturze jest to okreslane plynnoscia perspektywiczna,
dlugookresowa plynnoscia finansowa lub réwnowaga dochodowa. Zjawisko réwnowagi
dochodowej zachodzi wtedy gdy przedsigbiorstwo moze dokonywaé zakupdw i regulowac
zobowigzania o dluzszym terminie zapadalno$ci. W zwiazku tym iz zasada ta nie zaklada
przymusu posiadania przez przedsigbiorstwo srodkow pienigznych i ich ekwiwalentoéw na
kazde zadanie, jest ona sprzeczna z zasadami istnienia ptynno$ci finansowej rozpatrywanej w
krotkim okresie.

Plynno$¢ finansowa jest rowniez btednie utozsamiana z ptynno$cig majatku. Ptynno$¢
majatku jest to zdolnos¢ 1 okres wymagany do transformacji sktadnikow majatku
przedsigbiorstwa na gotowke. Cykl tej zmiany przeklada si¢ na plynnos$¢ finansowa
przedsigbiorstwa. Podmiot moze dysponowa¢ aktywami, ktére w wystarczajacym stopniu
pokryja zobowiazania spontaniczne, lecz na tyle trudne do spienigzenia, ze nie zdota uzyskaé
odpowiedniej zdolnos$ci platnicze;.

Z wyzej przedstawionych rozwazan wynika, iz przez plynno$¢ finansowa powinno
traktowa¢ si¢ tylko 1 wytacznie mozliwa do osiagnigcia przez podmiot krotkoterminowa
zdolnos$¢ do regulowania wszystkich wymagalnych zobowiazan [4, s. 145 — 146].

Plynno$¢ moze by¢ réwniez rozpatrywana ze wzgledu jakie znaczenie, jaka warto$¢
przedsigbiorstwo przypisuje ptynnosci finansowej. Jest wiele sposobow postrzegania warto$ci
ptynnosci, wsérdd nich wyrdznia sig¢ sposob: obiektywny, subiektywny, arbitralny 1 decyzyjny.
Klasyfikacja tak wywodzi si¢ z literatury niemieckiej [1, s.391 -393]. Wartos¢ obiektywna,
jest utozsamiana z warto$cia rynkowa 1 wynika z zalozen rynkowych. Subiektywna warto$¢
jest wynikiem stosunku kadry zarzadzajacej do ptynnosci, wynika z zalozonych celow.
Warto$¢ decyzyjna determinowana jest przez kontrahentéw zainteresowanych wspodlpraca.
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Warto$¢ arbitralna nie jest uwarunkowana decyzjami kierowniczymi i1 wylicza si¢ ja na
podstawie danych pochodzacych ze sprawozdan finansowych.

Odpowiednia warto$¢ plynnosci finansowej wptywa na prawidtowe prosperowanie
przedsigbiorstwa. Przedsigbiorstwo bez odpowiednio utrzymywanego poziomu plynnosci
finansowej nie jest w stanie przetrwa¢ na rynku. Zdolno$¢ terminowego regulowania
zobowigzan pozwala na zachowanie wiarygodno$ci wobec interesariuszy zewngtrznych.
Wiasnie wiarygodno$¢ finansowa podmiotu, przektadajaca si¢ na wyniki finansowe jest
podstawa wyznaczania poziomu plynnosci finansowej przedsigbiorstwa.

Zarzadzajacy przedsigbiorstwem czgsto staja przed dylematem jaka polityke wybraé,
czy polityke zachowawcza, czy polityke inwestycyjna. Polityka zachowawcza charakteryzuje
si¢ posiadaniem przez przedsigbiorstwo zwigkszonej ilosci gotowki 1 jej ekwiwalentow. Jest
ona nakierowana na utrzymanie plynnosci finansowej na wysokim poziomie.
Przeciwienstwem polityki zachowawczej jest polityka inwestycyjna, w ramach ktorej
menedzerowie przedktadaja zyski ponad ptynnos¢.

Zarzadzajacy przedsigbiorstwem musza wybra¢ pomigdzy dwiema przeciwstawnymi
politykami, strategiami, tj. strategia nakierowana na ptynnos$ci a strategia nakierowana na
rentowno$¢ przedsigbiorstwa. Relacje pomigdzy ptynno$cia a rentownoscia przedsigbiorstwa
przedstawia rysunek 1.

Rentownosé

»
»

Ptynnos¢ finansowa
Rys. 1. Relacje pomiedzy plynnosciq finansowq a rentownosciq przedsiebiorstwa
Zrédlo: [2, s. 476].

Pomigdzy rentownos$cia a ptynnoscia finansowa wystgpuje korelacja ujemna. Wzrost
rentownos$ci powoduje spadek ptynnosci finansowej 1 odwrotnie. Spadek ptynnosci
finansowej w wyniku przyjecia strategii inwestycyjnej (agresywnej), wywotuje wzrost
rentownosci. Podstawowa cecha strategii agresywnej jest niska warto$¢ aktywow obrotowych
1 bardzo duzy udziat zobowiazan krotkookresowych. W momencie gdy podmiot nadmiernie
si¢ zadluza, bez pokrycia w aktywach biezacych, moze wystapi¢ sytuacja, gdy zbyt niska
ptynno$¢ spowoduje zmniejszenie, a nie zwigkszenie zysku. Strategia nastawiona na
osiaganie wysokich zyskow zwigksza ryzyko finansowe oraz produkcyjne, ktore wynika z
zastojow dzialalnosci operacyjnej (produkcyjnej, handlowej, ustugowej) z powodu niedoboru
zapasOw (materialow, towarow, potfabrykatow, itp.) w przedsigbiorstwie [2, s. 476].

Wyréznia si¢ wiele powodow dlaczego zarzadzajacy przedsigbiorstwem powinni
posiada¢ odpowiednia wielko$¢ gotéwki dostepnej na zadania. Mozna je sklasyfikowa¢ do
trzech grup. Pierwsza grupa wiaze si¢ z koniecznoscia finansowania biezacych wydatkow,
wyrdézniamy tu motyw transakcyjny i celowy. Druga grupa wynika z obawy co do wielkosci 1
poziomu przysztych przeptywow pienigznych, jest to tzw. motyw ostrozno$ciowy. Ostatnia
grupa wyraza niepewnos$¢ co do przysztego poziomu cen, czyli odzwierciedla tzw. motyw
spekulacyjny. Nie oznacza to ze w przedsigbiorstwie sa utrzymywane trzy rézne wielkosci
srodkow pienigznych dla kazdego z motywdéw. Menedzer finansowy wyznacza jeden
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optymalny poziom ptynnosci. Optymalny poziom plynnosci powinien zapewni mozliwos¢
realizacji wyzej wymienionych potrzeb finansowych w najbardziej korzystny sposob.
Odpowiedni poziom ptynnosci finansowej wynika z przeswiadczenia, ze warto$¢ utraconych
korzys$ci (np. odsetek) zostanie zrekompensowana przez optymalng zdolno$¢ do terminowego
regulowania zobowiazan [3, s. 42].

Przedsigbiorstwa posiadajace niecodpowiedni poziom plynnosci finansowej czgsto traca
konkurencyjno$¢ na rynku. Spadek wiarygodnos$ci przedsigbiorstwa czgsto jest pierwsza
oznaka upadlo$ci, badZz marginalizacji na rynku. Duzy odsetek upadlych przedsigbiorstw
posiada niskie wskazniki ptynnosci finansowej. W Zjednoczonym Krolestwie 1 Francji
decyduje ona o 60% — 80% zjawiska bankructw. Badania prof. dr hab. D. Wedzkiego
przeprowadzone w 2000 roku na prébie 12 upadtych podmiotdéw, wskazuja ze we wszystkich
jednostkach wskazniki ptynnos$ci byty na niskim poziomie. Nie dotyczy to miar obrazujacych
rentowno$¢. Bardzo czesto mozna zaobserwowal fakt, iz upadle przedsigbiorstwo osiaga
zyski, natomiast posiada problemy z biezaca zdolno$cia do regulowania swoich zobowiazan
[5, s. 35]. Wskazuje to na wigksze znaczenie ptynnos$ci niz rentownosci w funkcjonowaniu
przedsigbiorstw.
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